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ABSTRACT 
This study aims to examine whether accrual earnings management, real 
earnings management and income smoothing by the company influences the 
ability of market to predict the company's future earnings as measured by 
future earnings response coefficient (FERC). The study uses a sample of 
manufacturing company during 2014-2016 by using the purposive sampling 
method. Based on analysis result, the accrual earnings management does not 
affect the ability of market to predict future earnings; real earnings 
management does not affect the ability of market to predict future earnings; 
and earnings management that uses income smoothing affects the ability of 
market to predict future earnings. 
 
Keywords :  FERC, Earnings Management,  Income Smoothing 
 
1. PENDAHULUAN 
Momentum pemberlakuan Masyarakat Ekonomi Asean (MEA) pada 
akhir tahun 2015 menyebabkan perkembangan pada pasar modal Indonesia. 
Kondisi ini menciptakan iklim yang mendukung masuknya Foreign Direct 
Investment (FDI). Hal ini dilandasi oleh pilar free movement of capital, 
konsep ini secara teoritis memudahkan terjadinya penanaman modal secara 
efisien. Febriyanto (2016) menyatakan bahwa Pilihan alternatif dalam 
berinvestasi dapat berupa aktiva riil yang melibatkan aset nyata seperti 
membeli properti, pabrik, atau menyimpan emas. Bentuk investasi lain 
adalah  investasi finansial seperti membeli sertifikat deposito, commercial 
paper, membeli obligasi dan saham. Beberapa alternatif tersebut mempunyai  
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kelebihan dan kekurangan, salah satu bentuk investasi finansial yang saat ini 
diminati oleh masyarakat adalah investasi kepemilikan saham.   
Masyarakat  menanamkan dananya pada perusahaan yang 
memberikan informasi keuntungan (Return) tinggi pada masa sekarang dan 
yang akan datang. Oleh karena itu Perusahaan memiliki kewajiban untuk 
menyampaikan informasi yang berguna bagi investor dalam pengambilan 
keputusan investasi. Salah satu informasi yang penting untuk pengambilan 
keputusan adalah informasi atas laba. Informasi atas laba ini menunjukkan 
kekuatan dan performa perusahaan dalam menghasilkan laba dimasa yang 
akan datang. Pentingnya informasi ini disadari oleh perusahaan sehingga 
manajemen cenderung melakukan manajemen laba untuk memperlihatkan 
kinerja yang sesuai dengan expektasi pasar serta untuk mengatasi konflik 
yang timbul antara manajemen dengan pihak stakeholder. 
Pasar memiliki kecenderungan untuk bereaksi terhadap segala 
informasi yang berhubungan dengan perusahaan karena hal tersebut akan 
mempengaruhi nilai investasi para investor pada suatu perusahaan. Pada 
dasarnya, tindakan manajemen laba diharapkan dapat memberikan pengaruh 
yang menguntungkan bagi nilai saham dan penilaian terhadap kinerja 
manajemen. Pengungkapan yang berkualitas akan meningkatkan informasi 
laba dimasa yang akan datang. 
 Peneliti sebelumnya menemukan bahwa berbagai informasi yang 
diungkapkan dalam laporan tahunan memiliki pengaruh dalam future 
earnings response coefficient (FERC). Darwanis dan Andina (2013), serta 
Aryanti dan Sisdayani (2016) melakukan penelitian terkait Pengungkapan 
CSR berpengaruh terhadap ERC dan reaksi pasar. Istianingsih (2015), 
menyatakan bahwa pengungkapan modal intelektual dapat digunakan 
sebagai indikator kinerja keuangan masa depan perusahaan dan memiliki 
dampak terhadap terhadap tingkat keterprediksian laba masa depan 
perusahaan.  
Informasi lain yang diungkapkan perusahaan dalam laporan tahunan 
yakni laba. Informasi terkait Laba yang dilaporkan oleh perusahaan 
merupakan sinyal terhadap laba di masa yang akan datang (future earnings), 
sehingga dapat memprediksi laba perusahaan untuk masa yang akan datang. 
Tindakan manajemen laba merupakan suatu signaling technique yang 
dimaksudkan untuk menyediakan sinyal yang dapat memprediksi laba masa 
yang akan datang secara lebih akurat, sehingga tindakan manajemen laba 
akan memberikan pengaruh yang menguntungkan bagi nilai saham 
perusahaan. 
 
Peneliti sebelumnya juga menguji pengaruh angka dalam laporan 
keuangan dan keputusan keuangan terhadap future earnings response 
coefficient (FERC).  Penelitian yang mengungkapkan bahwa perusahaan  
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yang memanipulasi laba berpengaruh  terhadap  yakni Orpurt dan Zang 
(2009) menunjukkan bahwa manajemen laba berhubungan dengan FERC.  
Yunita dan Diyani (2014), Suryani dan Heriyanti (2015)  menyatakan 
bahwa manajemen laba berpengaruh positif terhadap respon pasar dan ERC. 
Sehingga dapat memprediksi laba masa dengan melalui manajemen laba. 
Namun penelitian lain menunjukkan hasil yan berbeda, Restuningdiyah 
(2010), dan Agustiningsih (2009) menemukan bahwa manajemen laba yang 
dilakukan perusahaan menyebabkan menurunnya tingkat keinformatifan 
laba. Penelitian Rofika dan Zirman (2012)  Nisrina dan Herawati (2016), 
Menemukan perataan laba yang merupakan bagian dari manajemen laba 
tidak berpengaruh secara dignifikan terhadap keinformatifan laba atau 
FERC. 
Oleh karena itu Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti 
empiris bahwa manajemen laba yang telah berkembang dengan berbagai 
metode dan bentuk, (akrual, real dan income smoothing) yang dilakukan 
perusahaan berpengaruh terhadap kemampuan pasar dalam memprediksi 
laba masa depan perusahaan yang diukur dengan future earnings response 
coefficient (FERC) 
 
2. KERANGKA PEMIKIRAN TEORITIS DAN PERUMUSAN 
HIPOTESIS 
 
Manajemen laba merupakan satu proses yang dilakukan dengan 
sengaja dengan memanfaatkan kebebasan pilihan akuntansi untuk 
mendapatkan laba pada tingkat yang diinginkan. Terdapat 2 perspektif 
mengapa manajemen laba dilakukan, yakni perspektif informasi dan 
perspektif opportunis. Perspektif informasi memiliki pandangan bahwa 
manajemen laba merupakan kebijakan yang merefleksikan harapan 
manajerial terhadap arus kas perusahaan dimasa yang akan datang serta 
membantu mempertahankan nilai perusahaan dimata investor. Perspektif 
opportunis memandang manajemen laba dilakukan untuk mempengaruhi 
informasi yang disajikan dengan memanfaatkan asimetri informasi, maka 
hal ini dipandang dapat mengurangi kredibilitas laporan keuangan 
perusahaan (Yateno dan Sari, 2016).   
Teori keagenan (agency theory), menyatakan bahwa praktik earnings 
management  dipengaruhi oleh konflik kepentingan antara manajemen 
(agent) dan pemilik/investor (principal). Hal ini timbul ketika semua kedua 
pihak berusaha untuk mencapai tingkat kemakmuran yang dikehendakinya 
(Scott, 2008). Teori ini mengindikasikan adanya asimetri informasi yang 
terjadi ketika manajer (agent) lebih mengetahui informasi internal dan 
prospek perusahaan di masa yang akan datang dibandingkan investor  
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(principal). Informasi yang lebih banyak dimiliki oleh manajer dapat 
memicu untuk melakukan tindakan-tindakan sesuai dengan keinginan dan 
kepentingan untuk memaksimumkan tingkat kemakmurannya, sedangkan 
bagi investor, akan sulit untuk mengontrol secara efektif tindakan yang 
dilakukan oleh manajemen, karena hanya memiliki sedikit informasi yang 
ada. Kondisi inilah yang menyebabkan adanya kebijakan-kebijakan tertentu 
yang dilakukan oleh manajemen perusahaan tanpa sepengetahuan pihak 
investor. Kebijakan-kebijakan yang dimaksudkan adalah tindakan 
manajemen laba pola manajemen laba berkembang pada manajemen laba 
akrual, manajemen laba real dan income smoothing  
 
Teori sinyal (signaling theory) mengemukakan bahwa perusahaan 
seharusnya memberikan sinyal berupa informasi agar pihak prinsipal dapat 
mengambil keputusan terkait dengan perusahaan. Namun hal ini berkaitan 
dengan asimetri informasi yang terjadi karena pihak agent perusahaan 
memiliki informasi yang lebih banyak dibandingkan pihak principle.  
Kurangnya informasi tersebut menyebabkan investor melindungi diri 
mereka dengan memberikan harga yang rendah untuk saham perusahaan. 
Permasalahan ini dapat diatasi dengan mengurangi asimetri informasi 
tersebut melalui pemberian sinyal pada pihak luar dengan memberikan 
informasi yang kemprehensif tentang perusahaan. Laba merupakan bagian 
dari laporan keuangan sehingga laba seharusnya juga berguna untuk 
pengambilan keputusan oleh investor. Laba dapat digunakan untuk menilai  
prospek perusahaan misalnya untuk  mengevaluasi performance 
manajemen, memperkirakan earnings power,  memprediksikan laba yang 
akan datang serta menilai risiko investasi atau pinjaman pada perusahaan. 
Kemampuan prediksi terhadap future earnings ini diukur dari current stock 
price, sehingga harga saham dapat merupakan sinyal terhadap future 
earnings. Hal demikianlah yang dengan disebut keinformatifan laba, yaitu 
perubahan dalam current stock price menangkap perubahan harapan 
investor terhadap future earnings (Agustiningsih, 2009). Tingkat 
keinformatifan laba dapat dilihat dengan Future Earnings Response 
Coefficient (FERC). Penelitian terdahulu yang menunjukkan bahwa 
manajemen laba berhubungan dengan FERC  yakni Orpurt dan Zang (2009).   
Pengembangan Hipotesis 
H1:  Manajemen laba (akrual) berpengaruh terhadap future earnings 
response coeffisient 
H2:  Manajemen laba (real) berpengaruh terhadap future earnings 
response coeffisient 
H3:  Manajemen laba (income smoothing) berpengaruh terhadap future 
earnings response coeffisient 
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3. METODE PENELITIAN 
  
Populasi dalam penelitian ini adalah semua perusahaan manufaktur 
yang tercatat (go public) di Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk tahun 2014-
2016. Pemilihan tahun pengamatan yakni untuk menangkap momentum 
menjelang dan  pemberlakuan Masyarakat Ekonomi Asean (MEA). 
Penentuan sampel yang digunakan berdasarkan teknik purposive sampling. 
1. Manajemen laba Akrual 
Manajemen laba akrual diukur dengan proksi discresionary accruals 
(DA), Penelitian ini menggunakan nilai absolut dari residual masing-masing 
perusahaan dalam perhitungan discretionary accruals (DA) mengacu pada 
penelitian Yip (2011) .menggunakan model sebagai berikut:  
 
 TAit = NIit – CFOit .........................................................................(1)  
Nilai total akrual (TA) yang  diestimasi dengan persamaan regresi sebagai 
berikut: 
 
TAit/Assetsit-1 = α 0 + ß1(1/Assetsit-1) + ß2(∆REVit - ∆RECit)/Assetsit-1+ 
ß3(PPEit/ Assetsit-1) + e.......................(2)  
Dalam hal ini:  
Niit = Net income perusahaan i pada tahun t  
CFOit  = Aliran kas dari aktivitas operasi perusahaan i pada periode t  
TAit  = Total akrual perusahaan i pada tahun t  
∆REVit  = Perubahan pendapatan perusahaan i tahun antara t dan t-1  
∆RECit  = Perubahan piutang i tahun antara t dan t-1  
PPEit  = Tingkat PPE perusahaan i pada tahun t  
Ait-1  = Total aktiva perusahaan i pada akhir tahun t-1 
e =  Nilai residual (error term) dari perusahaan i. 
 
Penggunaan nilai absolut dari residual sebagai pengukuran DA karena 
ukuran akrual adalah lebih penting dari pada arah akrual (Yip et al, 2011). 
Oleh karena itu, nilai absolut (magnitude) dapat melibatkan income 
increasing dan income decreasing accruals (Yip et al., 2011;  Kim et al., 
2012).  
 
2. Manajemen Laba Real 
Pengukuran manajemen laba real diproksi dengan abnormal cash  
flows from operating, abnormal production costs, dan abnormal 
discretionary expenses dengan menggunakan model Kim et al.  (2012). 
Penelitian ini mengukur nilai abnormal dari ketiga manipulasi laba real 
diukur dengan residual dari model dan diestimasi per perusahaan.  
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a. Aktivitas  abnormal cash flow of operation 
CFOt/At-1 = α0 + α1(1/At-1) + β1(St/ At-1) + β2(ΔSt/At-1) + et 
 Untuk masing-masing perusahaan abnormal cash flow of operation 
(AB_CFO) adalah residual dari model.   
 
b. Aktivitas production cost  
PRODt/At-1 = α0 + α1(1/At-1) + β1(St/ At-1) + β2(ΔSt/At-1) + β3(ΔSt-
1/At-1)+et  
Abnormal production costs (AB_PROD) merupakan residual dari 
model. 
 
c. Aktivitas abnormal discretionary expenses:  
DISEXPt/At-1 = α0 + α1(1/At-1) + β(St-1/ At-1) + et  
Abnormal discretionary expenses(AB_DISEXP) merupakan residual 
dari model.  
 
Dalam hal ini:  
CFOt = Arus kas operasi pada tahun t  
PRODt  = Beban produksi pada tahun t (total dati HPP dan perubahan 
persediaan) 
DISEXPt = Biaya diskresioner pada tahun t (total dari R&D, advertising, 
SGA)  
St = Penjualan pada tahun t  
At = Total asset pada akhir tahun t  
ΔSt-1 = St-1 – St 
 
Untuk menghitung nilai manipulasi laba real (Real Earnings Management), 
dengan mengggunakan (AB_CFO), (AB_PROD), dan (AB_DISEXP). 
Dengan mempertimbangkan arah dari masing-masing aktivitas manipulasi 
laba, Maka REM dihitung  (AB_CFO) - (AB_PROD)  + (AB_DISEXP) (Kim 
et al., 2012). 
 
3. Income Smoothing 
Model yang digunakan mengacu pada Agustiningsih (2009)  sebagai 
berikut: 
Accrualst  a(1/ TotalAt 1 )  bSalest  cPPEt  dROAt   t 
Dengan menggunakan koefisien regresi di atas, nilai non discretionary 
accruals (NDA)  dan discretionary accruals(DAP) dihitung sebagai berikut 
ini. 
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Akrual st = DAPt   NDA 
Akrual st = a(1/ TotalAt 1 )  bSalest  cPPEt  dROAt   NDAt
 
Akrual st = a(1/ TotalAt 1 )  bSalest  cPPEt  dROAt   NDAt
 
DAP  = Akrual st - NDAt   -ND 
 
Keterangan: 
Accrualst = total akrual 
DAP = discretionary accruals 
NDA = non discretionary accruals 
A = assets 
ΔSalest = perubahan penjualan 
PPE (property, plant, equipment) = total aktiva tetap kotor 
ROA (return on assets) yang ditambahkan sebagai variabel kontrol. 
 
Dari regresi tersebut diperoleh angka discretionary accruals (DAP), 
kemudian dihitung pre-discretionary income (PDI) yang diperoleh dari net  
income  dikurangi dicretionary accruals (PDI=NI-DAP). Income 
smoothing merupakan korelasi dari perubahan discretionary accruals 
dengan perubahan pre- discretionary income, Corr (ΔDAP,ΔPDI). 
 
4. Future Earnings Response Coefficient 
 
Prediksi laba masa depan diukur dengan Future Earnings Response 
Coefficient. Model penelitian ini mengacu pada Istianingsih (2015).  
Model Future Earnings Response Coefficient: 
 
Rt = a0 + b0 Et-1 + b1 Et + b2 Et+1 + b3 Rt+1 + e  
Dimana:  
Rt : Imbal hasil saham tahunan untuk tahun t, yang dihitung selama 12  
bulan yang berakhir 31 Maret.  
Et : laba yang tersedia untuk pemegang saham biasa sebelum item luar 
biasa pada tahun t, dibagi nilai pasar ekuitas akhir Maret  
Et-1  : laba yang tersedia untuk pemegang saham biasa sebelum item luar 
biasa pada tahun t-1, dibagi nilai pasar ekuitas akhir Maret  
Et+1 : laba yang tersedia untuk pemegang saham biasa sebelum item luar 
biasa pada tahun t+1, dibagi nilai pasar ekuitas akhir Maret  
Besarnya FERC dilihat dari koefisien b2. 
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Variabel Kontrol 
 
a. Pertumbuhan (GROW) 
 
Variabel ini dimasukkan dalam penelitian ini karena dalam penelitian 
sebelumnya terbukti berpengaruh terhadap hubungan antara return saat ini 
dengan laba masa depan (Orpurt dan Zang; 2009). Grow diukur dari sales 
growth rate merupakan tingkat pertumbuhan dari penerimaan pendapatan 
bersih. 
 
SGt = ((SALESt – SALESt-1)/SALESt-1) 
SALESt = penjualan bersih tahun t 
 
b. Ukuran Perusahaan (SIZE) 
 
Variabel ini dihitung dengan menggunakan proxy logaritma dari nilai 
kapitalisasi pasar perusahaan. Variabel ini dimasukkan untuk mengontrol 
kemungkinan adanya pengaruh dari ukuran perusahaan terhadap FERC. 
Variabel ini digunakan untuk mengontrol pengaruh lingkungan informasi 
seperti  dalam penelitian  sebelumnya  terbukti  memiliki  pengaruh  
terhadap  FERC (Orpurt dan Zang, 2009). 
 
c.   Persistensi Laba (PERSIS) 
 
Persis digunakan untuk mengontrol pengaruh persistensi laba 
terhadap FERC seperti  terbukti dalam penelitian sebelumnya (Orpurt dan 
Zang; 2009). Variabel ini diukur dengan dummy variable dengan nilai 1 
untuk perusahaan yang memiliki laba tahun depan negatif, dan 0 untuk 
lainnya. Jika laba yang akan datang negatif, maka  akan lebih sulit 
diprediksi dibandingkan perusahaan yang memiliki laba masa depan positif 
yang lebih normal dan persisten.  
 
a. Pengujian Hipotesis 
Model yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
Rt =   a0 + b0Et-1 + b1Et + b2Et+1 + b3Rt+1 + b4EMA + b5EMR + b6EMIS 
+ b7GROW + b8SIZE + b9PERSIS + b10EMA* Et-1 + b11EMA*Et + 
b12EMA* Et+1 + b13EMA* Rt+1 + b14EMR* Et-1 + b15EMR* Et + 
b16EMR* Et+1 + b17EMR* Rt+1 + b18EMIS* Et-1 + b19EMIS* Et + 
b20EMIS* Et+1 + b21EMIS* Rt+1 +  b22GROW* Et-1 + b23GROW* 
Et + b24GROW* Et+1 + b25GROW* Rt+1 + b26SIZE* Et-1 + 
b27SIZE* Et + b28SIZE* Et+1 + b29SIZE* Rt-1 + b30PERSIS* Et-1 + 
b31PERSIS* Et + b32PERSIS* Et+1 + b33PERSIS* Rt+1+ ε 
  
 22         JURNAL Akuntansi & Keuangan Volume 10, Nomor 2, September 2019 
 
Dimana: 
 
Rt : imbal hasil saham harian untuk tahun t, yang dihitung selama 
12 bulan yang berakhir 31 Maret 
Et :  laba  yang tersedia  untuk pemegang saham biasa  sebelum  
item luar  biasa pada  tahun t, dibagi nilai pasar ekuitas akhir 
Maret 
Et-1 : laba yang tersedia untuk pemegang saham biasa sebelum item 
luar biasa pada tahun t-1, dibagi nilai pasar ekuitas akhir t 
Maret 
Et+1 : laba yang tersedia untuk pemegang saham biasa sebelum item 
luar biasa pada tahun t+1, dibagi nilai pasar ekuitas akhir Maret 
EMA : Manajemen laba akrual 
EMR : Manajemen laba real 
EMIS : Manajemen laba dengan income smoothing 
GROW : tingkat  pertumbuhan  penjualan  perusahaan  i  tahun  t,  
diukur  dari  sales  growth   rate merupakan tingkat 
pertumbuhan dari penerimaan pendapatan bersih. 
PERSIS  : persistensi laba, merupakan dummy variable dengan nilkai 1 
untuk perusahaan yang memiliki laba tahun depan negatif, dan 
0 untuk lainnya 
SIZE : ukuran perusahaan yang dihitung dari logaritma market 
capitalization 
 
4. HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
Jumlah data yang digunakan dalam penelitian ini yakni 317 perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, keseluruhan sampel 
diamati selama 3 tahun dari tahun 2014-2016. Adapun hasil statistik 
deskriptif adalah sebagai berikut: 
 
Tabel 1 
Statistik Deskriptif 
 
 RT ETM ET ETP RTP EMA EMR EMIS 
 Mean  2459.880 -37213592 -12529447  5929322.  2579.064  0.189491  0.019606  0.116719 
 Median  339.0441  65.19167  72.23664  80.52881  389.2436  0.091689  9.60E-05  1.000000 
 Maximum  65299.22  2.32E+09  2.47E+09  2.74E+09  65524.00  14.15095  4.123314  1.000000 
 Minimum -5.486371 -4.56E+09 -2.87E+09 -2.15E+09 -5.486371  6.87E-05 -12.43436 -1.000000 
 Std. Dev.  7131.133  4.33E+08  3.12E+08  2.29E+08  7661.770  0.812950  1.506517  0.994735 
 Skewness  5.582782 -6.649982 -3.617643  2.534723  5.791440  16.12899 -2.980487 -0.235045 
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 Kurtosis  38.97236  65.74727  57.13624  92.81282  40.92855  276.3248  23.55259  1.055246 
 Jarque-Bera  18738.41  54340.52  39277.24  106882.4  20773.25  1000492.  6048.650  52.87365 
 Probability  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 
 Sum  779781.9 -1.18E+10 -3.96E+09  1.88E+09  817563.3  60.06855  6.214945  37.00000 
 Sum Sq. Dev.  1.61E+10  5.93E+19  3.07E+19  1.65E+19  1.86E+10  208.8406  717.1911  312.6814 
 Observations  317  317  316  317  317  317  317  317 
 
 
Hasil statistik deskriptif atas perusahan manufaktur tahun 2014 sampai 
dengan tahun 2016 mendapatkan data sebanyak 317 observasi. Nilai 
manajemen laba akrual melalui diskresionary accual menggunakan nilai 
absolut memiliki nilai minimum  0.00000687  dan  nilai maksimum 
14.15095. rata-rata perusahaan manufaktur melakukan manajemen laba 
akrual sebesar 0.189491. manajemen laba real memiliki nilai terendah 
sebesar -12.43436 dan tertinggi  4.123314. 
Hasil Pengujian Hipotesis 
Tabel 2 
Hasil Pengujian Hipotesis 
 
 Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
ETM -1.43E-05 1.59E-05 -0.901246 0.3684 
ET -1.27E-05 9.07E-06 -1.397595 0.1635 
ETP 4.43E-05 3.00E-05 1.479051 0.1404 
RTP 0.122602 0.095979 1.277384 0.2027 
EMA -1225.760 416.6985 -2.941599 0.0036 * 
EMR -328.0842 96.14206 -3.412494 0.0008 * 
EMIS 643.5070 321.3037 2.002800 0.0463 * 
GROW -42.72931 116.4413 -0.366960 0.7140 
SIZE 594.4255 209.4587 2.837912 0.0049 * 
PERSIS -594.9306 430.7057 -1.381293 0.1685 
EMAETM 9.05E-05 9.70E-05 0.932859 0.3518 
EMAET -8.01E-05 4.18E-05 -1.918468 0.0562  
EMAETP 4.26E-05 3.57E-05 1.191919 0.2345 
EMARTP 5.656007 1.711002 3.305669 0.0011 * 
EMRETM 5.90E-06 2.80E-05 0.210946 0.8331 
EMRET 1.73E-05 0.000101 0.171176 0.8642 
EMRETP -1.02E-05 9.92E-05 -0.102718 0.9183 
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EMRRTP 0.153471 0.036928 4.155946 0.0000 * 
EMISETM 1.22E-05 8.53E-06 1.426470 0.1550 
EMISET 7.56E-06 2.00E-05 0.377211 0.7064 
EMISETP -1.82E-05 2.33E-05 -0.784243 0.4337 
EMISRTP -0.416869 0.150395 -2.771834 0.0060 * 
GROWETP 8.29E-07 1.48E-06 0.560425 0.5757 
SIZEETP -8.24E-06 1.20E-05 -0.687709 0.4923 
PERSISETP -3.57E-05 3.79E-05 -0.940025 0.3482 
C -2757.620 1131.687 -2.436733 0.0155 
R-squared 0.761255 Mean dependent var 2815.875 
Adjusted R-squared 0.736386 S.D. dependent var 7694.927 
S.E. of regression 3950.833 Akaike info criterion 19.49387 
Sum squared resid 3.75E+09 Schwarz criterion 19.84414 
Log likelihood -2566.685 F-statistic 30.61033 
Durbin-Watson stat 2.579377 Prob(F-statistic) 0.000000 
 
Pengujian hipotesis yang pertama dalam penelitian ini yakni menguji 
apakah manajemen laba akrual berpengaruh terhadap kemampuan pasar 
dalam memprediksi laba masa depan. hasil pengujian menunjukkan 
coeffisient EMAETP Sebesar 0.00000426 dengan nilai signifikansi sebesar 
0.2345 > α (5%). Berdasarkan hasil analisis data manajemen laba akrual 
tidak berpengaruh terhadap kemampuan pasar dalam memprediksi laba 
masa depan. 
Pengujian hipotesis yang kedua yakni menguji apakah manajemen laba real 
berpengaruh terhadap kemampuan pasar dalam memprediksi laba masa 
depan. hasil pengujian menunjukkan coeffisient EMRETP Sebesar -1.02E-
05 dengan nilai signifikansi sebesar 0.9183 > α (5%). Berdasarkan hasil 
analisis data manajemen laba real tidak berpengaruh terhadap kemampuan 
pasar dalam memprediksi laba masa depan. 
Pengujian hipotesis terakhir yakni mencoba menguji apakah manajemen 
laba menggunakan income smoothing berpengaruh terhadap kemampuan 
pasar dalam memprediksi laba masa depan. hasil pengujian menunjukkan 
coeffisient EMISETP Sebesar -1.82E-05 dengan nilai signifikansi sebesar 
0.4337. Berdasarkan hasil analisis data manajemen menggunakan income 
smooting berpengaruh terhadap kemampuan pasar dalam memprediksi laba 
masa depan. 
Pembahasan Hasil Penelitian 
Dalam menjalankan aktivitas operasional bisnisnya perusahaan wajib 
menyampaikan laporan keuangan dan informasi yang berguna bagi pihak  
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pihak yang berkepentingan terhadap perusahaan. Informasi yang menjadi 
sorotan yakni informasi laba yang merupakan cerminan keuntungan 
perusahaan. oleh kerena itu informasi laba merupakan informasi penting 
yang ditunggu oleh sebagian besar investor perusahaan. Keinformatifan laba 
ini menjadi perhatian utama pada penelitian ini, apakah dengan perusahaan 
melakukan aktivitas manajemen laba berpengaruh terhadap keinformatifan 
laba dan kemampuan pasar dalam memprediksi laba masa depan, 
Berdasarkan hasil analisis manajemen laba laba baik manajemen laba 
akrual, manajemen laba real, dan manajemen laba dengan menggunakan 
income smooting tidak berpengaruh terhadap prediksi laba masa depan yang 
diukur dengan future earnings response cooficient. artinya manajemen laba 
belum dapat menjadi informasi yang berpengaruh secara signifikan terhadap 
keinformatifan laba dimasa yang akan datang. Hal ini sesuai dengan 
penelitian Rofika dan Zirman (2012)  Nisrina dan Herawati (2016) bahwa 
manajemen laba tidak berpengaruh secara dignifikan terhadap 
keinformatifan laba atau FERC. 
Namun berdasarkan data yang didapat terdapat fakta yang menarik, 
manajemen laba baik manajemen laba akrual, manajemen laba real, dan 
manajemen laba dengan menggunakan income smooting berpengaruh 
signifikan terhadap return yang diterima pada tahun yang sama. Serta 
Menajemen  laba akrual, real, dan income smoothing pada tahun  t akan  
berpengaruh terhadap return pada masayang akan datang.  Artinya, dengan 
adanya aktivitas manajemen laba yang dilakukan perusahaan akan 
berpengaruh terhadap return tahun t (pada saat ini) dan return tahun t+1 
(return dimasa yang akan datang). 
 
5. KESIMPULAN DAN SARAN 
 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis manajemen laba baik 
manajemen laba akrual, real, dan income smoothing apakah berpengaruh 
terhadap kemampuan pasar dalam memprediksi laba masa depan dengan 
menggunakan future earnings response coefisient (FERC). Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa manajemen laba akrual, real dan income smoothing 
tidak berpengaruh signifikan terhadap  future earnings response coefisient 
(FERC). Namun dari hasil penelitian didapatkan bahwa aktivitas 
manajemen laba yang dilakukan perusahaan akan berpengaruh terhadap 
return tahun t (pada saat ini) dan return tahun t+1 (return dimasa yang akan 
datang). 
Penelitian ini memiliki keterbatasan dan kelemahan, isu FERC merupakan 
isu yang masih terus digali oleh kaum akademisi, oleh karena itu penelitian  
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selanjutkan diharapkan dapat menemukan model FERC terbaru yang 
pengukurannya ditambahkan pengontrolan disesuaikan dengan kondisi 
pasar di Indonesia. Penelitian selanjutnya diharapkan menambah khasanah 
penelitian dengan meneliti perusahaan sektor lain yang ada di Indonesia. 
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